為替リスク下における現地生産企業の海外複占市場モデル分析 by 新海 哲哉 & Tetsuya Shinkai
　　為替リスク下における現地生産企業の
海外複占市場モデル分析¤
A Model Analysis of Di®erentiated
Foreign Duopoly Competition with
Overseas Production of a Domestic Firm
under Foreign Exchange Risk
新　海　哲　哉 　
This paper considers a di®erentiated foreign Bertrand duopoly game
in which a domestic ¯rm with overseas production competes with a
foreign rival ¯rm in price under a foreign exchange risk.
Under a foreign exchange uncertainty, we show that the expected
foreign currency pro¯t of the home country ¯rm is less than that of the
foreign rival ¯rm at the equilibrium. This paper also establishes that
the expected currency pro¯t of the home country ¯rm decreases as the
currency risk grows towards home currency weak at the equilibrium with
a foreign exchange uncertainty. By comparing the expected equilibrium
price and the expected home currency pro¯t of the home ¯rm under
the exchange risk with the ex-ante those under no exchange risk, we
¯nd that the former ones are lower than the latter ones.
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しており、このリスクをサポート ["; "]（ただし、" > 1であると仮定する2)）
に一様分布する自国通貨建て為替レートである確率変数 ~"で表す。自国企業 1
は、為替リスクを予想して、自国通貨建て価格 p1 外国企業 2は外国複占市場
で外国通貨建て価格 P2 で表す。簡単化のため需要関数は線形で表され、国内
企業 1の財への需要 q1(p1; P2)、外国企業 2はそれぞれ
q1(p1; P2) = a¡ p1=~"+ °P2 (1)
q2(p1; P2) = a¡ P2 + °p1=~" (2)
（2 > ° > 1であるものとする）3) で与えられるものとする。また、自国通貨建
て為替レートを表す一様確率変数は、次の期待値、分散をもつことが知られて
いる。
¹" ´ E[~"] = ("+ ")=2 (3)
¾2" = ("¡ ")2=12 (4)
また、簡単化のため企業 1、2の技術は規模に関して収穫一定で、共通の外貨
建ての平均費用=限界費用 = c (a > c > 0)で生産しており、自国企業は自国
通貨建て価格 p1、P2 を、完全情報のケース i）では自国企業 1、外国企業 2が
為替レートの実現値 "を知ってから、長期的な不完全情報のケース ii）では為
2) 以下の分析で必要な ln " = loge " > 0 を保障するための仮定である。
3) この仮定は、両企業の均衡価格、均衡（期待）需給量が正であることを保証する。
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替レートを予測してから、ケース i）ではそれぞれ利潤を、ケース 2ではそれ
ぞれ期待利潤を最大にするように、自国企業 1は自国通貨建て価格 p1 を、外

























































































ln "¡ ln " (7)
【証明】Jensen's inequality4) より、f(~")が凸関数ならば、確率変数 ~"の期待値が
存在して、かつ有限ならば、E[f(~")] ¸ f(E[~"])が成立する。いま、f(~") = 1=~"
とおけば、f 00(~") = 2=~"3 > 0 より f(~") は凸関数である。ゆえに Jensen's
inequalityより
E[f(~")] = E[1=~"] =
ln "¡ ln "









このケースでは、自国通貨建て為替レート ~"の実現値 " 2 ["; "]を所与とし
て、企業 1，2はそれぞれ需要関数 (1)、(2)に直面し、互いにその事実を共有
知識として利潤を最大にするように、自国企業 1は自国通貨建て価格 p1 を、
外国企業 2は外貨建て価格 P2 を同時に選択する。このとき、自国企業 1、外
国企業 2の利潤関数は (1)、(2)式より以下のように定義できる。
¼1(p1; P2; ") = (p1 ¡ "c)q1(p1; P2; ") = (p1 ¡ "c)(a¡ p1="+ °P2) (9)
¼2(p1; P2; ") = (P2 ¡ c)q1(p1; P2; ") = (P2 ¡ c)(a¡ P2 + °p1=") (10)
(9)、(10)より、自国企業 1、外国企業 2の 1階の条件は
@¼1(p1; P2; ")=@p1 = a¡ 2p1="+ c+ °P2 = 0 (11)
@¼2(p1; P2; ")=@p2 = a¡ 2P2 + c+ °p1="2 = 0。 (12)
4) Jensen's inequality については、確率論の基礎的なテキスト、例えば Ross（2010）の p409、
Proposition 5.3 を参照せよ。
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(11)、(12)を p1 P2 について解けば、
p¤1 =
"
2¡ ° (a+ c) (13)
P ¤2 =
1
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
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【命題 1】自国企業 1、外国企業 2が直面する為替レートを完全に観察可能で
あるとき、ベルトラン均衡では、外貨建て均衡価格、均衡利潤、均衡生産量は
両企業同じである。
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2¡ ° (a+ c) = P
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最大にするように、同時に自国企業 1は自国通貨建て価格 p1 を、外国企業 2
は外貨建て価格 P2 を選択する。このとき、自国企業 1の自国通貨建て、外国
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1 (p1; P2; ~")] = E"[(p1 ¡ ~"c)(a¡ p1=~"+ °P2)]




2 (p1; P2; ~")] = E"[(P2 ¡ c)(a¡ P2 + °p1=~")]
= P2(a+ c)¡ ac¡ P 22 + °p1(P2 ¡ c)(ln "¡ ln ")=("¡ ") (19)
(18)、(19)より、自国企業 1、外国企業 2の 1階の条件は
@E~"[¼1(p1; P2; ~")]=@p1 = a¡ 2p1(ln "¡ ln ")=("¡ ") + c+ °P2 = 0 (20)
@E~"[¼2(p1; P2; ~")]=@p2 = a¡ 2P2 + c+ °p1(ln "¡ ln ")=("¡ ") = 0。(21)
(20)、(21)を p1; P2 について解けば、
p¤¤1 =
("¡ ")
(ln "¡ ln ")(2¡ °) (a+ c) (22)
P ¤¤2 =
1
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¤¤
1 =~"¡ c)(a¡ p¤¤1 =~"+ °P ¤¤2 )]



















2¡ ° (2a+ °c)
(28)
上記より、不完全情報下でのベルトラン均衡の結果から以下の命題が導ける。


















(ln "¡ ln ")(2¡ °) (a+ c)
=
(ln "¡ ln ")
("¡ ")
("¡ ")
(ln "¡ ln ")(2¡ °) (a+ c) =
(a+ c)
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" ¢ " ¡
(ln "¡ ln ")2
("¡ ")2 > 0 より、逆数をとれば、" ¢ " <
("¡ ")2












【命題 4】自国企業 1、外国企業 2がいずれも、直面する為替レートについて観察不
可能（不完全情報下）であるとき、自国通貨安へのリスク（"の増加）の進行では自国
企業 1のベルトラン均衡価格は増加する。また、("¡")=("(ln "¡ln ")) > °¡16)




5) ln " は凹の増加関数であることから容易に、("¡ ")=(ln "¡ ln ") > 1 であることがわかる。
6) 命題 4 の条件、("¡ ")=("(ln "¡ ln ")) > ° ¡ 1; 3¡ ° > ("¡ ")=("(ln "¡ ln ")) > 1
をともに満たす "、"、° の組み合わせが存在する。例えば、" = 10; " = 5; ° = 3=2 のと
き、仮定より 1 < ° < 2。このとき ("¡ ")=("(ln "¡ ln ")) = 0:7248 > ° ¡ 1 = 0:5; か
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Ross, Sheldon（2010）, First Course in Probability, eighth-edition, Prentice
Hall, Upper Saddle River, NJ.
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